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JEOPOLITIK RiSK ENDEKSININ ASKERIi HARCAMALAR UZERINDEKI ETKIiSi
THE EFFECT OF GEOPOLITICAL RISK INDEX ON MILITARY EXPENDITURES

Dr. Ogr. Uyesi Ozge BUZDAGLI*
Dog. Dr. Dilek OZDEMIR?

oz

Caligmada jeopolitik risk endeksinin (GPR), askeri harcamalar tizerine etkisinin incelenmesi amaglanmigtir. GPR’nin
hesaplandig1 17 gelismekte olan iilkeye ait 1993-2018 donemi verilerinden yararlanilarak panel analiz yontemi uygulanmistir.
Askeri harcamalar bagimli degisken, GPR endeksi ise bagimsiz degisken olarak ele alinmigtir. Kontrol degiskenler olarak da
ihracat, ithalat ve kisi bast GSYH’ye yer verilmistir. Westerlund (2007) esbiitiinlesme testiyle degiskenler arasinda uzun
doénemli iligkinin varligi saptandiktan sonra panel AMG tahmincisiyle uzun dénem katsayilari tahmin edilmistir. Analiz
sonuglarinda jeopolitik risk endeksindeki ve kisi basi gelirdeki artiglarin iilkelerin askeri harcamalarini arttirdigi goriilmiistiir.
Ayrica ihracattaki artiglarin da askeri harcamalarda azalisa neden oldugu tespit edilmistir. Ithalatin ise askeri harcamalar
iizerinde istatistiki agidan anlamli bir etkisi bulunamamigstir. Kisa donem analizi igin Emirmahmutoglu ve Kdse (2011)
tarafindan gelistirilen nedensellik testi uygulanmig ve askeri harcamalar ile jeopolitik risk endeksi ve kisi bagina GSYH arasinda
cift yonli bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Ancak ihracat ve ithalat ile askeri harcamalar arasinda herhangi bir
nedensellik iliskisine rastlanilmamustir.
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JEL Smmflandirma Kodlari: C23, H56, P16.
ABSTRACT

The aim of the study is to examine the effect of geopolitical risk index (GPR) on the military expenditures. Panel analysis
method is applied by using the data of 1993-2018 period for 17 developing countries where GPR is calculated. The military
expenditures are considered as the dependent variable and GPR index as an independent variable. As control variables, exports,
imports and GDP per capita are taken. After determining the existence of long-term relationships between variables with
Westerlund (2007) cointegration test, long-term coefficients are estimated with the panel AMG estimator. Following the
estimation results, it is observed that GPR and GDP per capita have a positive effect on military expenditures. In addition, it is
determined that exports affect military expenditures negatively, while imports are not found to have a statistically significant
effect on military expenditures. For the short-term analysis, the causality test developed by Emirmahmutoglu and Kose (2011)
is applied and a two-way causality relationship between military expenditures and the geopolitical risk index and per capita
GDP is determined. However, no causal relationship is found between exports, imports and military expenditures.
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EXTENDED SUMMARY

Purpose and Scope:

Geopolitical risk is defined as the risk or uncertainty associated with wars, terrorist acts and tensions between states that affect the
normal and peaceful course of international relations. It is inevitable that geopolitical risks affect the military, political and
economic decisions of the countries in the globalizing world. Therefore, the aim of the study is to investigate the effect of
geopolitical risks on the military expenditures. As a geopolitical risk indicator, the geopolitical risk index (GPR) which is developed
by Dario Caldara and Matteo lacoviello was used. The GPR takes into account the number of articles on geopolitical tensions in
11 leading international newspapers. These articles are classified according to 6 word groups: Group 1 includes explicit statements
regarding geopolitical risk, such as military-related tensions involving large regions of the world and US involvement. While the
2nd group consists of words related to nuclear tensions, 3rd group war threats, 4th group terrorist threats; Groups 5 and 6 include
the media coverage of events that are expected to increase geopolitical uncertainty, such as terrorist attacks or the beginning of a
war. The index is calculated by dividing the number of articles containing these word groups by the total number of articles and
then normalizing them to an average of 100. Accordingly, values above 100 indicate that the risk is deepened.

Design/methodology/approach:

In the study, Panel analysis method was applied by using the data of 1993-2018 period for 17 developing countries where GPR
is calculated. The military expenditures are considered as dependent variable and GPR index as independent variable. As
control variables, exports, imports and GDP per capita are taken. All variables are converted to logarithmic form. Firstly, cross
section dependency problem was investigated in series. After determining the cross-sectional dependency, the stationarities of
the series were determined with the CADF unit root test developed by Pesaran (2007), which took this situation into account.
Since all series are stationary in their first differences, the existence of cointegration relationship between these series has been
investigated. For this purpose, the Westerlund (2007) cointegration test, in which cross-sectional dependency is taken into
account, was used. After deciding that there is a cointegrated relationship between the series, the Augmented Mean Group
(AMG) estimator proposed by Bond and Eberhardt (2009) and Eberhardt and Teal (2010) was used to estimate the long-term
coefficients of the series. Finally, the causality test developed by Emirmahmutoglu and Kdse (2011) was conducted to
determine the short-term relationships between variables.

Findings:

According to the results of AMG estimates, the coefficients of GPR and GDP per capita variables were positive, the coefficient of
the export variable was negative and statistically significant at 10% and 1% significance level, respectively. Accordingly, it can be
stated that a 1% increase in the geopolitical risk index increases military expenditures by approximately 0.90%. In addition, it is
observed that a 1% increase in per capita income increased military expenditures by 0.86%. It can be stated that as the economic
growth rate increases, countries increase their military spending in order to ensure their internal and external security and to protect
their expediences in international relations. The finding that a 1% increase in exports reduces military expenditures by
approximately 0.50% can be interpreted as the countries shifting their scarce resources more to export sectors in parallel with the
increase in their exports and thus reducing their military expenditures. Imports were not found to have a statistically significant
effect on military expenditures. According to the causality test results of Emirmahmutoglu and Kése (2011), bidirectional causality
relationship between GPR and military expenditures and GDP per capita and military expenditures variables were determined for
the panel as a whole.

Conclusion and Discussion:

Increasing uncertainties in the world, tense international relations, increased fragility of the country and the negative effects of
foreign migration on countries are among the factors that increase geopolitical risks. It can be said that the increase in
geopolitical risks causes countries to increase their military expenditures in order to protect their individual expediences. The
existence of different perspectives on the effects of the increase in military expenditures on the economy also differentiates the
economic policies to be followed. From a Keynesian perspective, increases in military spending, which are included in
government spending, create an increase in total demand and positively affect growth in an economy with underemployment.
Especially developing countries can create an increase in both employment and economic growth if they ensure that the
increasing demand is met from the goods produced domestically by concentrating on the production of competing goods in the
defense industry. Thus, by reducing military goods imports, they may also have an effect in eliminating imbalances in the
balance of payments. Like developed countries, if developing countries, attach importance to the use of advanced technology
in the defense industry, increases in factor productivity can create a positive externality and enable the civil sectors to benefit
from it. In addition, the fact that countries provide a safe and stable environment within the country by increasing their military
spending can play an attractive role in attracting foreign direct investors to the country.
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1. GIRiS
Jeopolitik kavrami, ¢oklu tanimlar1 kapsayan bir terim olup daha ¢ok tarih boyunca devletlerin topraklari kontrol
etme ve topraklar i¢in rekabet etme uygulamalarini tanimlamak i¢in kullanilmistir. Bununla birlikte, son yillarda
giic miicadelelerinin yani sira sirketler, sivil toplum orgiitleri, isyan gruplari ve siyasi partiler de dahil olmak iizere
cok cesitli birimleri iceren diger olaylar da jeopolitigin bir parcasi olarak siniflandirilmistir. Bu nedenle,
“jeopolitik” kelimesi terdrist saldirilardan iklim degisikligine, Brexit'ten Kiiresel Finansal Krize kadar ¢ok c¢esitli
nedenleri ve sonuglari igeren genis bir yelpazede kullanilmaktadir (Caldara ve Iacoviello, 2018: 6). Jeopolitik risk
ise uluslararasi iliskilerin normal ve bariscil seyrini etkileyen devletler arasindaki savaglar, terér eylemleri ve
gerilimlerle iligkili risk veya belirsizlik olarak tanimlanmaktadir (Wang, Wu, ve Xu, 2019: 6).

20. ylizyilda i¢ savaslar, uluslararasi savaglar, siyasi huzursuzluklar ve terorist saldirilar siirekli tekrarlanirken,
bunlarin icerisinde aslinda i¢ savaslar tiim uluslarin {igte birini etkileyen olgu konumuna gelmistir. Bu tiir olaylara
o6nemli yetkililerin segimleri, hiikiimetlerdeki degisimler ve siyasi ayaklanmalar, sivil ¢gekismeler ya da ekonomik
performansi ve varlik piyasalarini etkileyen terdrist saldirilar gibi daha siddetli olaylar 6rnek olarak verilebilir.
2001 yilinda New York’taki Diinya Ticaret Merkezi saldirisi, Kasim 2015°teki Paris saldirisi, Haziran 2016’da
Birlesik Kralligin AB’den ayrilma karari, Kasim 2016’da Donald Trump’in ABD bagkan1 se¢ilmesi, 2017’den
2018’in ilk yarisina kadar siiren Kuzey Kore ile ABD arasindaki gerginlik vb. olgular jeopolitik istikrarsizligin
artmasina neden olmustur. Bu tiir politik gelismeler jeopolitik riskler yaratarak, finansal, makroekonomik ve
ekonomik politika belirsizlikleriyle birlikte ilkeleri olumsuz etkilemektedir (  Bouoiyour, Selmi, Hammoudeh
ve Wohar, 2019: 1-2).

Girisimciler, piyasa katilimcilar1 ve merkez bankasi yetkilileri jeopolitik riskleri yatirim kararlarinin ve borsa
dinamiklerinin kilit belirleyicileri olarak goérmektedir. 1.000'den fazla yatirimcinin katildigi bir Gallup 2017
arastirmasinda, katilimcilarin %75'1 diinyanin gesitli yerlerinde meydana gelen cesitli askeri ve diplomatik
catigmalarin ekonomik etkileri hakkinda endiselerini dile getirerek, jeopolitik riski siyasi ve ekonomik
belirsizlikten Once siralamuglardir. Carney (2016), onemli olumsuz ekonomik etkilere sahip olabilecek bir
'belirsizlik tigliisii' arasinda jeopolitik riske —ekonomik ve politika belirsizlikleriyle birlikte— yer vermektedir. Daha
yakin bir tarihte, Avrupa Merkez Bankasi’nin Nisan 2017 Ekonomik Biilteni’nde ve Uluslararasi Para Fonu’nun
Ekim 2017 Diinya Ekonomik Goériiniimii (WEO) raporunda, ekonomik goériiniim i¢in belirgin bir risk olarak
jeopolitik belirsizlikler vurgulanmistir. Bununla birlikte, jeopolitik risklerin makroekonomik ve finansal
dongiilerin sekillenmesindeki 6nemi sistematik ampirik analizlerin konusu olamamistir. Bunun nedeni zamanla
uyumlu ve basin, kamu, kiiresel yatirimcilar ve politika yapicilar tarafindan algilanan jeopolitik riskin gercek
zamanl 6l¢timiinii temsil eden bir jeopolitik risk gostergesinin olmamasidir. Dario Caldara ve Matteo lacoviello
bu eksikligi gidermek amaciyla bir jeopolitik risk endeksi (GPR) gelistirmislerdir. GPR 6nde gelen 11 uluslararasi
gazetede yer alan jeopolitik gerilimlerle ilgili makalelerin sayisint dikkate almaktadir. S6z konusu makaleler 6
kelime grubuna gore siiflandirilmaktadir: 1. grup, diinyanin biiyiik bolgelerini ve ABD'nin katilimini igeren askeri
baglantili gerilimler gibi jeopolitik riske iligkin belirgin ifadeleri igerir. 2. grup niikleer gerilimler, 3. grup savas
tehditleri, 4. grup terorist tehditleri ile iligkili kelimelerden olusurken; 5. ve 6. grup terér saldirilari veya bir savas
baglangici gibi jeopolitik belirsizligi arttirmast beklenen olaylarin basina yansimalarini igerir. Endeks, bu kelime
gruplarini igeren makale sayisinin toplam makale sayisina boliindiikten sonra ortalama 100 degerine normalize
edilmesiyle hesaplanmaktadir. Buna gére 100°in iizerindeki degerler riskin derinlestigine isaret etmektedir
(Caldara ve lacoviello, 2018: 2-8).

Kiiresellesen diinyada jeopolitik risklerin tilkelerin askeri, siyasi ve ekonomik kararlarini etkilemesi kaginilmazdir.
Bu nedenle ¢alismanin amaci jeopolitik risklerin askeri harcamalar iizerindeki etkisini aragtirmaktir. Calismanin
takip eden boliimiinde belirsizliklerin ekonomi iizerindeki etkilerine yer verilmis, li¢iincii boliimiinde literatiirde
jeopolitik risk endeksinin g¢esitli makroekonomik degiskenler iizerindeki etkilerini arastiran ¢alismalarla birlikte
askeri harcamalarin belirleyicilerini arastiran ampirik ¢aligmalar 6zetlenmistir. Dordiincti bolimde veri ve
yontemden bahsedilerek, ampirik bulgular tartisilmigtir. Sonug boliimilyle ¢caligma tamamlanmustir.

2. BELIRSIZLIKLERIN EKONOMIi UZERINDEKI ETKIiLERI

Belirsizlikler tiim ekonomiyi farkli kanallar aracilidiyla etkileyebilirler. Bu kanallardan biri tiiketicilerdir. Artan
belirsizlik donemlerinde, bireyler gelecekteki gelir akislarindan emin olmayabilirler. Bu nedenle belirli bir tiiketim
diizeyini koruyabilmek i¢in mevcut donemde daha az tiiketmeyi ve daha fazla tasarruf etmeyi tercih edebilirler.
Ihtiyat giidiisiiyle tasarruf olarak nitelendirilen bu durum kisa donemde tiiketimi ve biiyiimeyi azaltir, ancak orta
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vadedeki etkisi belirsizdir (Carroll, 1996:1). Tiiketimlerini kisan bireyler tasarruflarini yurtiginde tutarlarsa, artan
tasarruflar finans maliyetini azaltarak yatinmlara uygun ortam yaratabilir. Ancak, eger tasarruflar yurtici

finansman ihtiyaclarinin {izerinde artarsa, bunlarin yurtdisina yatirilmasi muhtemel hale gelir ki, bu da artan
belirsizligin ig talebi azalttigini gosterir (Cosar ve Sahindz, 2018: 4).

Ikinci kanal hem tiiketicilerin hem de firmalarin segimlerinin geri dondiiriilemezligiyle ilgilidir. Yiiksek belirsizlik
altinda, firmalar ve tiiketiciler geri doniisii olmayan yatirim ve tiiketim kararlarini erteleyebilirler ve daha iyi bir
karar vermek i¢in daha fazla bilgi edinmeyi bekleyebilirler. Boyle bir durumda, belirsizlik arttikca, ertelemenin de
firsat maliyeti artar. Tiiketiciler i¢in geri doniisii olmayan tercihler, dayanikli tiiketim mallar1 gibi biiyiik ve pahali
iriinlerin satin alinmasini temsil eder. Belirsizlik arttiginda dayanikli mal tiiketimi diger mallara gore daha fazla
azalir. Belirsizligin yliksek oldugu donemlerde firmalar gelecekteki satiglarindan ve karlarindan emin
olmayabilirler ve batik maliyetler dogurabilecek sabit yatirimlar gibi geri doniisii olmayan yatirimlardan
kaginabilirler. Bu “bekle ve gor” davranisi, yatirnm ve lretkenlige ve ayrica ekonominin gelecekteki arz
kapasitesine zarar verebilir. Maaglar, tazminatlar, sosyal sigorta 6demeleri ve ¢alisan egitimleri firmalarin bazi
o6nemli maliyet kalemleridir. Buna gore, firmalarin istihdam kararlar1 da geri dondiiriilemez bir karar olarak
diigiiniilebilir ve artan belirsizlikten olumsuz etkilenebilir (Dixit ve Pindyck, 1994).

Belirsizlik para ve maliye politikasi kararlarii da etkileyebilir. Artan belirsizlik donemlerinde, belirsizligin
etkilerini hafifletmek i¢in vergi ve faiz indirimleri veya ekonomik tesvik paketleri gibi politikalar uygulanabilir.
Ekonomik ajanlar da artan belirsizligin risk priminde bir yiikselise neden olmastyla birlikte finansal agidan zarara
ugrayabilirler. Bu kanallara ek olarak, belirsizligin artmasi, is¢ilerin emek gelirlerinde bir azalmaya neden olabilir
ve is¢ilerin kredilere erisimini de sinirlayabilir. Dolayisiyla belirsizligin gelir esitligi ve refah tizerinde uzun vadeli
olumsuz etkileri de bulunmaktadir (Cosar ve Sahinoz, 2018: 5).

Uluslararasi ticaret de belirsizliklerden etkilenir. Savaslar ve diger askeri ¢atigmalar partner {ilkeler arasindaki
ticareti azaltabilir, ¢linkii bu olaylar1 cogunlukla tam veya kismi ticaret ambargolar: takip eder. Ayrica jeopolitik
riskler para ve maliye politikasina iliskin beklentileri etkileyerek doviz kurlari tizerinde 6nemli baskilara neden
olabilir. Bu da ticaret akiglar1 iizerinde olumsuz etkiler dogurabilir. Diger taraftan jeopolitik riskler artan is ve
islem maliyetleri nedeniyle yatirimlarin diismesine neden olarak firmalarin ihracat ve ithalat kararlarini dolayli
olarak etkileyebilir (Gupta, Gozgor, Kaya ve Demir, 2019: 516).

Ozellikle jeopolitik risklerin artt1§1 dénemlerde iilkeler askeri harcamalarini arttirma egilimi gosterebilirler. Gerek
i¢ huzursuzluklar, gerekse {ilkelerarasi gerginlikler ve/veya terdrist tehditler nedeniyle devletlerin asli
gorevlerinden biri olan halkin giivenligini saglama amaci 6n plana ¢gikmaktadir. Bu nedenle hiikiimetlerin savunma
sanayii agisindan disa bagimliligin1 azaltan ve kendi kendine yetebilmesini saglayan politikalar izlemeleri dnem
arz etmeye baglar (Buzdagli, Bilici, Gerni ve Emsen, 2018: 1).

3. LITERATUR TARAMASI

Calismanin kapsami agisindan jeopolitik risk endeksine ve askeri harcamalara iligkin iki ayri literatiir taramasi
yapilmigtir. Tablo 1°de jeopolitik risk endeksine dair ¢aligmalar mevcutken, Tablo 2’de askeri harcamalara iligkin
ampirik ¢aligmalar yer almaktadir. Caldara ve Tacoviello (2018) tarafindan gelistirilen jeopolitik risk endeksinin
hem iilke bazli hem de diinya ekonomisi agisindan belirsizlikleri ortaya koyma basarisi pek ¢ok arastirmacinin
endeks ile makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiyi aragtirmasina neden olmustur. Tablo 1°de jeopolitik risk
endeksi ile petrol fiyatlari, borsa endeksleri, dogrudan yabanci yatirimlar, turizm ve biiylime gibi degiskenlerle
iligkisini arastiran ampirik ¢aligmalarla birlikte hisse senedi, altin ve diger degerli maden getiri oranlar1 ve
oynakliklari ile literatiirde kullanilan diger belirsizlik endeksleri ile olan iligkileri de arastiran ampirik ¢calismalara
yer verilmistir.
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Tablo 1. Jeopolitik Risk Endeksine (GPR) iliskin Literatiir Ozeti

Yazar/Yil

Veri seti Degiskenler

Yontem

Sonug

Antonakakis,
Gupta, Kollias ve
Papadamou, 2017

1899-2016 S&P 500 hisse senedi endeksi ve  VAR-BEKK-
WTI petrol endeksi reel getirileri, GARCH

Tiiketici Fiyat Endeksi, GPR

GPR’nin WTI petrol endeksi ve S&P 500 hisse
senedi endeksi lizerindeki etkilerinin ortaya
konuldugu c¢alismada GPR’nin WTI’yi, ortalama
getiri ve degiskenlik agisindan daha fazla etkiledigi
belirlenmistir.

Apergis Bonato,
Gupta ve Kyei,
2017

1985:01- 2016:06, GPR ve 24 kiiresel savunma

Parametrik

24 kiiresel sirketinin hisse senedi getirileri  olmayan

savunma firmas1  ve oynakliklar

nedensellik testi

GPR’nin  savunma sirketlerinin  hisse senedi
getirilerinin ~ Ongoriilebilirligine  dair  kanit
bulunamazken, sirketlerin %50'sinde gergeklesen
oynakligi 6ngormektedir. Sonuglar bu siire boyunca
kiiresel jeopolitik olaylarin tahmin edilme olasiliginin
diisiik oldugunu gostermektedir.

Arslan, 2019 1994-2017, GPR endeksi ve Dogrudan Panel veri DYY ile GPR arasinda istatistiksel olarak anlaml,
17 gelismekte olan yabanci yatirmlarin (DYY) analizi negatif bir iligki tespit edilmistir.
tilke GSYH’ye orani
Bouoiyour vd., 1985:01- 2018:04, GPR(Jeopolitik risk), Markow-— Petrol fiyatlari ne olursa olsun artan jeopolitik
2019 OPEC iilkeleri GPT(Jeopolitik tehdit), Switching belirsizlik dénemlerinde petrol getirileri ile jeopolitik
GPA(Jeopolitik eylemler), Model riskteki degisiklikler arasinda pozitif ve giigli bir
endeksleri ve petrol fiyatlar iligki oldugu tespit edilmistir.
Liu, Ma, Tangve 2 Ocak 1986 - 31 Ham petrol spot fiyatlari ve GARCH- Jeopolitik riskin petrol vadeli iglem oynakligi
Zhang, 2019 Mayis 2018 petrol vadeli islem sézlesmeleri, MIDAS tizerindeki etkisinin 6nemli oldugunu, politika

GPR

yapicilar ve yatirimcilarin, petrol oynakliginin tahmin
edilmesi, risk yonetimi ve portfOy tahsisi baglaminda
ciddi jeopolitik olaylara ve konulara 6nem vermesi
gerekliligi belirtilmistir.

Tiwari, Das ve
Dutta, 2019

2003:01- 2017:06, Ekonomik Politika Belirsizligi ~ Kismi Dalgacik

GPR'nin tutarlih@mimn EPU'dan daha giiglii oldugu ve
turist gelisleri agisindan GPR'nin uzun, EPU'nun ise
kisa vadeli etkilerinin oldugu belirlenmistir.
Hindistan’in niikleer silahl bir tilke olan Pakistan ile
stirekli bir jeopolitik gerginlikle kars1 karsiya olmasi
ve 2008 yilinda yasanan Mumbai saldirilarmin etkisi
olabilecegi vurgulanmuistir.

Gupta vd., 2019

Hindistan endeksi (EPU), GPR, turist varig Tutarlihigi
say1lart Analizi Partial
Wavelet
Coherence
(PWC)
1985-2013, GPR, ticaret akimlari, mesafe, Cekim modeli

163 gelismis ve  Kukla degisken olarak parasal ~ gergevesinde
gelismekte olan  birlik dil ve smir birligi, bolgesel panel veri

iilke ticaret anlagsmalar1

analizi

Jeopolitik risklerin kiiresel ticaret akiglarini olumsuz
etkiledigi, baska bir deyisle, jeopolitik risklerin ve
gerilimlerin kiiresel ticaret akislari lizerinde 6nemli
etkilere sahip oldugu sonucuna varilmistr.

Ichrakieh ve
Zeaiter, 2019

2006:01-2018:11, Fiyat istikrarini temsilen finansal Esik

Tiirkiye stress endeksi (FSI) ve Yeni

(Threshold)

finansal stress endeksi (NFSI), VAR, Granger

GPR, Doviz piyasasi baski

Nedensellik

endeksi (hesaplanmast igin doviz  Testi
kurunun, déviz rezervlerinin ve

faizin ilk farkinin agirlikh

ortalamasi alinmis) Borsa verileri,

genis para arzi, Nedensellik
iligkisi icinde NFSI, Tiiketici
giiven endeksi, sanayi liretim
endeksi, Rusya ve Suudi
Arabistan’mn jeopolitik risk
endeksleri

Suudi Arabistan ve Rusya kaynakli bolgesel ve
uluslararasi jeopolitik risklerin Tiirkiye'nin finansal
istikrarm  farkli sekilde etkiledigi, Aralik 2013
tarihinden sonra finansal piyasalarin savunmasiz hale
geldigi ve gelecekteki finansal krizlere maruz kaldig
bir donim noktast oldugu ortaya konulmustur.
Tiirkiye ile ayn1 Ortadogu bolgesinin bir pargasi
olarak Suudi Arabistan’m, Tiirk finans piyasasini
etkiledigi, Rusya’nin biiyiik bir ekonomi ve aktif bit
uluslararasi siyasi oyuncu olmasma ragmen Tirk
finans piyasasini etkilemiyor gibi gériindiigii ancak
Rusya GPR’sinin Tiirk finans piyasast oynakligina
bagl oldugu tespit edilmistir.

Aysan, Demir, 18 Temmuz 2010 GPR endeksi, Bitcoin fiyat OLS ve GPR’nin Bitcoin'in getirileri tizerindeki etkisi pozitif,
Gozgor ve Lau, 31 Mayis2018  oynaklig1 ve getirisi Quantile-on-  Bitcoinin fiyat oynakliginin {izerindeki etkisi ise
2019 déneminde giinliik Quantile (QQ) negatiftir. Bitcoin’in, 6zellikle kiiresel jeopolitik
getiriler ile fiyat Regresyon risklerin yiiksek oldugu donemlerde, riskten korunma
oynaklig araci olarak diisiiniilmesi gerektigi vurgulanmugtir.
Soybilgen, Kaya 1986-2016 ayrica Biiylime orani, GPR, beseri Panel veri Jeopolitik risklerin  biiyiime hizlar1 izerindeki
ve Dedeoglu, 2019 bes yillik sermaye endeksi, yatirim analizi etkisinin olumsuz ve anlamli bir etkiye sahip oldugu,
ortalamalar harcamalary/, hitkiimet risk endeksinde 10 puanlik bir artigin, GSYH biiyiime
alinmis, 18 harcamalari/GSYH, ihracat- oraninda %0,2-0,4 oraninda azalmaya neden oldugu
gelismekte olan  Ithalat/GSYH belirlenmistir.
ilke

Das Kannadhasan 1997:01- 2018:05, EPU, GPR, Finansal Stres (FS)  Parametrik

ve Bhattacharyya,
2019

24 gelismekte olan endeksleri ve tilke borsa
iilke endeksleri

olmayan
nedensellik-
kantil testi

EPU, GPR ve FS endekslerinin iilke borsalarina
etkisinin incelendigi ¢alisma, nedensellik agisindan
etkinin llkelere, miktarlara, biyiiklige ve ayrica
ortalama ve varyansa gore degistigini gostermektedir.
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Yazar/Yil Veri seti Degiskenler Yontem

Sonug

Das vd., 2019 1985:01- 2017:12 GPR, GPT, GPA endeksleri ve  Kantil (Quantle)
altin, glimiis, platin ve playdum  Regresyon

Jeopolitik riskin artmasi altin getirilerini pozitif
etkilerken, gilimiis, platin ve playdumun getirilerini

getirileri negatif ekilemektedir. Bulgularin altinin giivenli bir
liman oldugunu destekler nitelikte oldugu
belirlenmistir.
Tiryaki ve 1991:01-2017:12, BIST 100 ve endiistri endeksleri, GPR endeksinin kisa vadede sadece Tiirk sanayi hisse
Tiryaki, 2019 Tiirkiye Imalat sanayi endeksi, reel doviz ARDL senedi getirileri tizerinde olumsuz, istatistiksel olarak

kuru, tiiketici fiyat endeksi, faiz
orani, Tiirkiyenin GPR endeksi
ve ABD’nin EPU endeksi

anlaml bir etkisinin oldugu, uzun vadede Tiirkiye'nin
hisse senedi getirileri iizerinde herhangi bir etkisinin
olmadig: tespit edilmistir.

Cheng ve Chiu,  1980-2011, GPR endeksi, kisi basina diisen ~ Yapisal VAR Kiiresel jeopolitik riske yonelik soklarin, gelismekte
2019 38 gelismekte olan GSYH, Kisibasina diisen reel olan ekonomiler igin is dongisii dalgalanmalarini
iilke yatirim, kisibasina diisen 6zel aciklamada 6nemli bir rol oynadigi belirlenmistir.
tikketim, reel doviz kuru ve ticaret Kiiresel jeopolitik risk soklarinin neden oldugu ¢ikt:
dengesi hareketlerinin ortalama pay1 %13 ile %22 arasindadir.
Plakandaras, 1985:01— GPR endeksi, ham petrol OLSve SVR  Gelismekte olan iilkelerdeki jeopolitik olaylarin
Gogas ve 2018:05, fiyatlari, altin fiyatlari ve doviz ~ (Support Vector kiiresel ekonomi i¢in ¢ok az 6neme sahip oldugu,
Papadimitriou, 14 gelismekte olan kurlart Regression) petrol fiyatlari, doviz kurlari, hisse senedi endeksleri
2019 iilke ve jeopolitik gerilimler arasindaki baglantiya iligkin
ampirik  kamtlarin  bulunamadigi  belirtilmistir.
GPR’nin incelenen varliklar tizerindeki etkileri temel
olarak gegici ve sadece bolgesel 6neme sahiptir. Buna
karsiik, altn  fiyatlann  jeopolitik  riskteki

dalgalanmalardan etkilenmektedir.
Iltas, 2020 1999:01-2014:12, BIST100 Endeksi, Ekonomik,  Toda- Ekonomik risk primi ve politik risk primi ile BIST100
Turkiye politik, finansal ve jeopolitik risk Yamamotove  Endeksi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit
primi Hacker-Hatemi- edilirken, finansal risk pirimi ve jeopolitik risk pirimi
J(2012) ile BIST100 Endeksi arasinda nedensellik iliskisi

bootstrap tespit edilememistir.

nedensellik testi

Akadiri, Eluwole, 1985Q1-2017Q4, GPR, Reel GSYH, gelen turist ~ Toda ve

Akadiri ve Avci, Tirkiye say1st Yamamoto
2020 Nedensellik
Testi

Jeopolitik risk endeksinden ekonomik biiyiimeye ve
jeopolitik risk endeksinden turizme uzanan tek yonli
bir nedenselligin oldugu, jeopolitik riske yonelik bir
standart sapma gokunun hem kisa hem de uzun vadede
turizm ve ekonomik biiyiime iizerinde belirgin bir
olumsuz etkiye sahip oldugu bulgusu elde edilmistir.

Sharif, Aloui ve 21 Ocak 2020- 30 Covid 19 (Enfekte olan vaka Dalgacik tabanlt
Yarovaya, 2020  Mart 2020, ABD sayist) petrol fiyatlar: (WTI), Granger
ekonomisi EPU, GPR, Dow Jones 30 Nedensellik
endeksi testi

Covid-19 siiresinde ABD ekonomik kosullarina
iliskin  belirsizligin (EPU) esas olarak GPR
seviyelerinin artmasina neden oldugu belirlenmistir.
COVID-19'un yayilmasinin ABD-GPR seviyelerini
onemli dlciide etkiledigi tespit edilmistir.

Algahtani ve 2004:07- 2018:08 GPR, Brent ve ham petrol petrol ARDL,

Dogrusal model olan ARDL’de GPR ve petrol

Taillard, 2020 fiyatlar NARDL fiyatlar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
bulunmazken, dogrusal olmayan =~ ARDL'nin
sonuglari, ikinci gecikmede, 6zellikle ham petrol igin
kiiciik ama tutarli bir sekilde istatistiksel olarak
anlamli bir iligki gostermektedir.

Fania, Yan, 2011-2017, 16 DYY temsilen Net sermaye Genellestirilmis Jeopolitik risklerin DYY tizerinde bir etkiye sahip

Kuyon ve Djeri, Bati Afrika Ulkesi girisleri/GSYH, Cografi Riskleri En Kiigiik olmasma ragmen, Jeopolitik risk (ler) in tim

2020 temsilen Diinya risk endeksini ~ Kareler (GLS) bilesenlerinin etkilerinin ayni olmadigi, enflasyon,

olusturan bes alt endeks,
makroekonomik riskleri temsilen
emtia ticaretinin GSYH i¢indeki
pay1, istthdam orani, GSYH
deflatorii, doviz kuru, politik
riskleri temsilen alt1 yonetisim
gostergesi

istihdam, d6viz kuru, ticaretin GSYH igerisindeki
orant gibi makro ekonomik degiskenlerin DYY
etkileme giictintin istatistiki olarak daha anlamli
oldugu belirlenmistir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Yukarida 6zet olarak verilen tabloda genel bir degerlendirme yapilacak olursa jeopolitik riskin tahmin giiciiniin
giiclii ya da ele alinan donemler itibariyle ongoriilme olasiliginin zayif oldugunu belirleyen ¢aligmalarla birlikte,
jeopolitik riskin biiylimeyi, dogrudan yabanci yatirimlari, ticaret akimlarini ve turizmi olumsuz etkiledigi, petrol
piyasasi belirsizligine ve fiyat dalgalanmalarina yol agtig1, 6zellikle hisse senedi piyasalarinda kisa ve uzun dénem
etkilerinin farkli olabildigi, genellikle kisa donemde olumsuz olup uzun doénemde anlamli bir etkinin
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yakalanamadig: iilkelerle birlikte kisa donemi destekleyici nitelikte sonuglarin alindigi ¢aligmalar da dikkat
¢ekmektedir. Jeopolitik riskin artmasi altin fiyatlarini ve Bitcoin getirilerini olumlu etkilerken, diger degerli
madenlerinin fiyatlarini ve Bitcoin oynakliklarini olumsuz etkilemektedir. Ayrica ekonomik, finansal ve politik
gibi diger risk endekslerinin GPR endeksiyle kimi zaman ayn1 yonlii oldugu, kimi zaman ise farkli noktalarda
oldugu goriilmektedir.

Literatiirde askeri harcamalarin ekonomik biiyiime ile olan iligkisini arastiran ¢ok sayida ¢aligma mevcuttur.
Bununla birlikte ¢aligmanin amaci dogrultusunda literatiir 6zeti askeri harcamalarin bagimli degisken olarak ele
alindig1 ¢aligmalarla sinirlandirilmig ve Tablo 2°de sunulmustur.

Tablo 2. Askeri Harcamalara iliskin Literatiir Ozeti

Yazar/Yil Veri seti Degiskenler Yontem Sonug¢
Hewitt 1996 1972-1990 Askeri harcamalar/GSMH, Kamu 2 ve 3 Asamali  Mali faktorlerin askeri harcamalar {izerinde 6nemli
125 iilke harcamalar/GSYH, GSYH, EKK bir etkiye sahip oldugu, kisi basma gelir arttikca,

niifus, yabanci finans, cografi ve
politik degiskenler (savas olup
olmasina ve yonetim
degisikliklerine gore kukla
olusturulmus.

askeri harcamalarin da arttig1 gelismis ve gelismekte
olan ilkelerdeki gelir diisiislerinin  de askeri
harcamalar1 diistirdigi, siyasi degisimlerin, askeri
harcamalardaki diististen kismen sorumlu oldugu,
gelismekte olan iilkelerde daha demokratik hiikiimet
bi¢imlerine dogru hareketlerin askeri harcamalari
geciktirici bir etkiye sahip olabilecegi sonucuna
vartlmustir. Demokrasiler ve savas halindeki iilkeler
arasindaki askeri harcamalardaki diisiis, muhtemelen
askeri gerilimlerin azalmasinin bir sonucudur. Ayrica
askeri yardimlarin alinmasi askeri harcamalarin
azalmasinin bir bagka nedeni olarak belirlenmistir.

Sezgin ve Yildirnm 1949-1998
2002 Tiirkiye

Askeri Harcamalar/GSYH, ARDL
biiylime orani, ticaret dengesi /

GSYH, askeri harcamalar harig

kamu harcamalari/GSYH,

NATO’nun ortalama askeri

harcama miktari, Yunanistan’in

askeri harcama miktar1, niifus,

Kibris anlasmazhig: kuklasi

Ulkenin ekonomik biiyiimesinin askeri harcamalari
olumsuz etkiledigi, NATO {ilkelerinin ortalama
askeri harcamalart ile Yunanistan savunma
harcamalarindaki ~ artigm  Tiirkiye’nin  askeri
harcamalarindaki ~ bilylimeye  pozitif  katkida
bulundugu tespit edilmistir.

Dunne Nikolaidou 1960-2000
ve Mylonidis, 2003 Yunanistan,

Askeri harcamalar(Milyon $), ~ ARDL
GSYH, niifus, askeri harcamalar

Askeri hiikiimetin ve 1974'te Tiirklerin Kibris
harekatimin Yunan askeri harcamalarim artirdigi, 1982

Portekiz ve harig kamu harcamalari, agiklik Malvinas savasi ve 1993 ekonomik krizin Ispanya
Ispanya orani, NATO’daki Avrupa askeri harcamalarmi  pozitif ~etkiledigi, gelit
Birligine iiye iilkelerin ortalama degiskeninin sadece Portekiz’de anlamli ve pozitif bir

askeri harcamasmin GSYH etkiye sahip oldugu belirlenmigtir. Niifusun askeri

igindeki pay1, Ulkelere 6zgii harcamalarla iligkisi Ispanya’da pozitif ve anlamh

kuklalar (Yunanistan i¢in askeri iken, Yunanistan’da negatif ve anlamli, Portekiz’de ise

rejim, Tiirklerin Kibris harekati, anlamsizdir.  Kamu  harcamalarindaki  artisin

Ispanya i¢in 1982 Malvinas Yunanistan ve Portekiz’de askeri harcamalari azalttigy,

savasi ve 1993 ekonomik kriz) ticari agikligin artik¢a Portekiz’de askeri harcamalari

arttirdig1, Ispanya’da azalttigi bulunmustur.

Solomon 2005 1952-2001 Askeri harcamalar, askeri ARDL Kanada savunma harcamalarmin  NATO’nun
Kanada harcamalarin gecikmeli degeri, (Avrupa) savunma harcamalar, daha az oOlgiide

Reel GSYH, askeri ve sivil
mallarmn nispi fiyatlari,
miittefiklerin savunma
harcamalari, tehdit degiskeni,
stratejik degiskenler

ABD’nin savunma harcamalari, goreli fiyat etkileri
ve firsat maliyeti degerlendirmeleri tarafindan
belirlendigi sonucuna ulasilmustir.
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Yazar/Yil Veri seti Degiskenler Yontem Sonug¢
Nikolaidou 2008  1961-2005 Askeri harcamalar (Milyon$),  ARDL Ulkelerin gogunda GSYH ile askeri harcama miktart
15 Avrupa Birligi Askeri harcamalarin gecikmeli arasinda pozitif bir iliski oldugu, gelirin askeri
Ulkesi degerleri, GSYH, niifus, askeri harcama talebi {izerinde etkisinin olmadig: iilkelerin
harcamalar hari¢ kamu Portekiz, Danimarka ve Finlandiya oldugu
harcamalarinin miktari, agiklik belirlenmistir. Niifus degiskeninin askeri harcamalar
orani, Avrupa NATO iilkelerinin hem kisa hem uzun dénemde negatif etkiledigi, kamu
askeri harcamalarinin GSYH yararmin on plana ¢iktigi tlkelerde ise pozitif
icindeki pay1, askeri biitgesi, etkiledigi goriilmiistiir. Hiikiimet harcamalarindaki
politik degisken kuklasi (Egitim, saglik) artigin askeri harcamalari negatif
etkiledigi, agiklik ile askeri harcama miktar1 arasinda
bazi iilkelerde negatif, bazi iilkelerde pozitif iliski
oldugu belirlenmistir. NATO {iyeliginin de sekiz
ilkede hem kisa hem wuzun donemde askeri
harcamalar pozitif etkiledigi tespit edilmistir.
Albalate, Bel ve  1988-2006 Askeri harcamalar/GSYH Tehdit Pooled OLS,  Bagskanlik demokrasisine sahip iilkelerin parlamenter
Elias, 2012 157 tilke degiskenleri(i¢ savas, 6nceki Pooled OLS-  demokrasiye sahip iilkelere gore savunmaya daha
savas, ittifak) sosyo ekonomik  clustered fazla para harcadiklari, oysa ¢ogunlukgu bir se¢im
degiskenler(niifus, kisi basina kuraliyla etkilesiminin savunma yiikiinii azalttigi
GSYH), kurumsal degiskenler tespit edilmistir. Literatiirdeki teorik Ongoriilerin
(demokrasi, 6zgiirliik, baskanlik aksine, demokratik kurumlarin tiim kamu mallan
sistemleri, oylama sistemleri), tizerinde ayni etkiye sahip olmadigi bulunmustur.
Asya, Avrupa ve Afrika kuklalar
Abdelfatth, Abu- 1960-2009 Askeri biitge/ harcamalar, Reel ~ Johansen Hem ekonomik hem de stratejik faktorlerin, askeri
Qarn, Dunne, Misir GSYH, Net X/GSYH, israil, EsbiitinlesmeF biitce/ harcamalarin belirlenmesinde rol oynadigi
Zaher, 2014 Urdiin ve Suriye’nin askeri MOLS, CCR, bulunmustur. Misi’in - miittefikleri Urdiin  ve
harcamalari, niifus, politik ve DOLS Suriye’nin askeri harcamalarnin genel olarak
stratejik degiskenler Misir'in - harcamalarma etkisi olmadigi, Israil’in
askeri  biit¢esinin  artmasinin  ise ~ Misir’in
harcamalarini pozitif etkiledigi belirlenmistir.
Ozgelik ve Onder, 2005-2008 yillar1 Askeri harcamalar/GSMH, asker Coklu Asker sayisi ve terdr riskinin artmasi ile savunma
2016 ortalamalari say1st, niifus, yiizolglimii, regresyon harcamalarinin arttig1 belirlenmistir. Yiizolgtimii ile
126 tilke GSMH(2000 y1li sabit fiyatlarla), analizi savunma harcamalar1 arasinda beklenenin aksine
terdr olaylar negatif bir iligki bulunmustur.
Odehnal ve Askeri harcamalar/GSYH Sabit, Rassal ~ Geleneksel ve yeni NATO fiiyesi iilkelerin askeri
Neubauer, 2020  2001-2017 Merkezi biitge dengesi/GSYH,  Etkili Model ve harcamalarint etkileyen faktorlerde ciddi farkliliklar
NATO iiyeleri  dig bor¢/GSYH, enflasyon orani, GMM oldugu, her iki grup i¢in de Onceki dénem askeri
Grup 1 kisi basma diisen GSYH, biiylime harcamalarin pozitif etkiledigi belirlenmistir. Grup
Geleneksel orani, cari islemler/ GSYH, sinir 1’de enflasyon ve smir ¢atismalarinin artmasi, dis
Uyeleri (14 iilke) catismalari, terdrizm, dis baskilar, borcun azalmasi, askeri harcamalar artirirken, Grup
Grup 2 Yeni iiye  etnik tansiyon, demokratik hesap 2’de  GSYH’nin artmasi askeri harcamalarn
tilkeler (Tiirkiye verebilirlik, hiikiimet istikrari azaltmaktadir. Enflasyonun askeri harcamalan sabit

dahil 13 ilke)

endeksleri

modelde pozitif, dinamik modelde negatif etkiledigi
belirlenmistir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2’de goriildiigii gibi askeri harcamalarin miktarini belirleyen pek ¢ok degisken oldugu, mali faktorlerin,
siyasi degisimlerin ve yonetim sekillerinin 6n plana ¢iktig1 anlasilmaktadir. Gelir artiglarinin askeri harcamalari
bazi iilkelerde pozitif etkilerken bazi iilkelerde negatif etkiledigi, NATO iiyeliklerinin ya da komsu iilkelerle olan
iligkilerin gerginligine gore askeri harcamalarin degistigi, asker sayist ve terér riskinin artmasinin askeri
harcamalar1 artirdigt belirlenmistir. Niifusun ve ticari agikligin askeri harcamalarla iligkisi {ilke gruplarina gore
farklilagsmaktadir. Her iki literatiir agisindan genel bir degerlendirme yapilacak olursa iilke gruplari, veri donemleri
ve yontem farkliliklari itibariyle de sonuglarin farklilagtigi goriilmektedir. GPR endeksindeki artislarin
belirsizlikleri artirarak pek ¢ok makroekonomik degiskeni olumsuz etkiledigi, askeri harcamalarin da belirsizlikten
pozitif etkilendigini sdylemek miimkiindiir. Bununla birlikte literatiirde GPR’nin askeri harcamalar {izerindeki
etkisini inceleyen c¢alismaya rastlanmadigindan, calismanin bu yoniiyle literatiire katki saglayacagi
distiniilmektedir.

4. AMPIRIK ANALIZ

Bu kisimda veri seti, yontem ve bulgulara yer verilerek GPR’nin askeri harcamalar iizerine etkisi incelenmektedir.
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4.1. Veri Seti

Jeopolitik risklerin askeri harcamalar {izerindeki etkisinin incelenmesinin amaglandigi ¢alismada GPR’nin
hesaplandigr 17 gelismekte olan iilkeye ait 1993-2018 donemi verilerinden yararlanilarak panel analiz yontemi
uygulanmistir. Orneklemi olusturan iilkeler Tiirkiye, Meksika, G. Kore, Rusya, Hindistan, Brezilya, Cin,
Endonezya, S. Arabistan, G. Afrika, Arjantin, Kolombiya, Tayland, Israil, Malezya, Filipinler ve Ukrayna’dir. Ele
alinan tilkelerde askeri harcamalara ait verilere kesintisiz olarak 1993 yilindan itibaren ulasilabilmesi nedeniyle
analiz donemi 1993-2018 olarak alinmustir. Askeri harcamalar bagimli degisken, GPR endeksi ise bagimsiz
degisken olarak ele alinmistir. Kontrol degiskenler olarak da ihracat, ithalat ve kisi bas1 GSYH’ye yer verilmistir.
GPR endeksi disindaki tiim veriler cari ABD dolar1 cinsindendir. Askeri harcamalara ait veriler yillik olarak
yaymlandigindan, GPR endeksinin 12 aylik ortalamalari alinarak modele dahil edilmistir. Tiim degiskenler
logaritmik forma doniistiirilmiistiir. GPR verilerine Ekonomik Politika Belirsizligi veri tabanindan, askeri
harcamalara ait verilere Stockholm Uluslararasi1 Barig Aragtirmalar1 Enstitiisii (SIPRI) veri tabanindan, ihracat,
ithalat ve kisi bast GSYH’ye ait verilere ise Diinya Bankasi’ndan ulagilmistir. Analizlerde E-Views 9, Gauss 10
ve Stata 13 paket programlari kullanilmustir.

4.2. Yontem ve Bulgular

Jeopolitik risklerin askeri harcamalar tizerindeki etkisinin tahmin edilmesinde yararlanilan model (1) no’lu esitlikte
gosterilmektedir.

lnMIth = A + ﬁllnGPth + ﬁzlnXit + ﬁ3lan-t + ﬁ4lnGDPlt + Uit (1)

Modelde « sabit terimi, i iilkeleri, t zamani,  egim parametrelerini, In logaritmalari, MIL askeri harcamalart,
GPR jeopolitik risk endeksini, X ve M sirasiyla ihracati ve ithalati, GDP ise kisi bast GSYH’yi temsil etmektedir.

Panel veri yonteminde zaman boyutunun (T) yatay kesit (N) boyutundan biiyiik olmasi (T>N) durumunda
oncelikle serilerde yatay kesit bagimlilik sorunun olup olmadigi arastirilmali ve ardindan bu sorunun varligina
gore serilerin duraganliklari tespit edilmelidir. Yatay kesit bagimliliginin belirlenmesi igin kullanilan ilk test
Breusch Pagan (1980)’a ait CD_LM1 test istatistigidir ve T>N oldugu durumlarda kullanilir. Pesaran (2004)’a ait
CD LM ve CD_LM2 test istatistikleri ise sirasiyla T< N ve T ile N’in biilyiik oldugu durumlarda dikkate
alimmaktadir (Pesaran, 2004).

Calismada T>N oldugu i¢cin CD_LMI test istatistigine gore degerlendirilen yatay kesit bagimlilik test sonuglari
Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3. Yatay Kesit Bagimlilik Test Sonuglar1

Degisken CD_LM1 test istatistigi (p degeri)
InMIL 2329,772 (0,000)***
InGPR 463,8081 (0,000)***

InX 3273,397 (0,000)***
InM 31183,757 (0,000)***
InGDP 2768,974 (0,000)***

*** 04 1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 3’teki test sonuglarina gore yatay kesit bagimliligin olmadigini ileri siiren sifir hipotezi, tim degiskenlere
ait CD LM test istatistiklerinin olasilik (p) degerlerinin % 1 &nem diizeyinde anlamli bulunmasi nedeniyle
reddedilmis, dolayisiyla yatay kesit bagimliliginin varligina kanaat getirilmistir.

Yatay kesit bagimliliginin bulunmasi nedeniyle bu durumu dikkate alan Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen
CADEF birim kok testi ile serilerin duraganliklari tespit edilmis ve sonuglar1 Tablo 4°te gosterilmistir.
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Tablo 4. Pesaran CADF Birim Kok Test Sonuglari (Sabitli ve Trendli Model)

Degisken Diizey Birinci Fark
INMIL -0,216 (0,415) -6,618 (0,000)***
INGPR -0,216 (0,414) -7,372 (0,000)***

InX -0,184 (0,427) -1,782 (0,037)**
InM -0,025 (0,490) -6,720 (0,000)***
InGDP -1,074 (0,141) -4,906 (0,000)***

Not: Gecikme sayist INMIL, INGPR InM igin 1, InX igin 3, InGDP igin 2 olarak alinmistir. Parantez i¢indeki degerler p-degerleridir. ** % 5
diizeyinde ve *** % 1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 4’te goriildigi gibi sifir hipotezi serilerin duragan olmadigi seklinde kurulan CADF birim kok testi
sonuglarina gore hem bagimli hem de bagimsiz degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olmadiklari, ancak
birinci farklari alindiktan sonra duragan hale doniistiikleri tespit edilmistir.

Tiim serilerin birinci farklarinda duragan olmalart nedeniyle bu seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligi
aragtirllmistir. Bu amagla yatay kesit bagimliligin dikkate alindigit Westerlund (2007) esbiitiinlesme testinden
yararlanilmigtir. Westerlund (2007) yapisal dinamiklere dayanan ve esbiitiinlesmenin olmadig: seklinde kurulan
sifir hipotezi, kosullu bir hata diizeltme modelinde hata teriminin sifira esit olup olmamasiyla test eden dort yeni
panel test gelistirmistir. Bu testlerden ikisi (Pt ve Pa) panelin bir biitiin olarak esbiitiinlesik oldugu seklindeki
alternatif hipotezi test ederken, diger ikisi (Gt ve Ga) yatay kesitlerden en az birinde esbiitiinlesik iliskinin oldugunu
ileri siiren alternatif hipotezi test etmektedir. Eger hata diizeltme terimi sifirdan farkliysa, esbiitiinlesmenin
olmadigini ileri siiren sifir hipotezi reddedilir. Yatay kesit bagimliligin oldugu durumda Bootstrap testi de
onerilmektedir (Westerlund, 2007: 710). Tablo 5’te Westerlund (2007) esbiitiinlesme test sonuglari verilmistir.

Tablo 5. Westerlund (2007) Esbiitiinlesme Test Sonuglari

Istatistik Deger Z-degeri p-degeri Robust p- degeri (Bootstrap)
Gt -3,946 -4,917 0,000 0,000%***
Ga -10,003 3,511 1,000 0,050**
Pt -20,009 -9,182 0,000 0,000***
Pa -12,971 0,439 0,670 0,000***

** 0% 5 diizeyinde ve *** % 1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu géstermektedir.

Esbiitiinlesme test sonuglarina gore Bootstrap p degerlerinin %1 ve %5 6nem diizeyinde anlamli bulunmasi
nedeniyle sifir hipotez reddedilmis ve hem tiim panelde hem de yatay kesitlerden en az birinde esbiitiinlesik
iliskinin oldugu tespit edilmistir.

Seriler arasinda esbiitiinlesik ya da diger bir ifadeyle uzun dénemli bir iliskinin olduguna karar verildikten sonra
serilere ait uzun donem katsayilarm tahmin edilmesi amaciyla Bond ve Eberhardt (2009) ile Eberhardt ve Teal (2010)
tarafindan Onerilen “Genigletilmis Ortalama Grup” (Augmented Mean Group, AMG) tahmincisinden
yararlanilmistir. AMG tahmincisi {ilke regresyonuna bir ortak dinamik etkinin dahil edilerek yatay kesit bagimliligin
dikkate alindig1 bir tahmincidir (Eberdhart ve Bond, 2009: 2). AMG tahmin sonuglar1 Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6. AMG Uzun Dénem Katsay1 Tahmin Sonuglari

Bagimh degisken: InMIL Katsay1 Standart hata p-degeri
InGPR 0,898989 0,0530582 0,090*

InX -0,4958869 0,922283 0,000***
InM 0,2536733 0,2514271 0,313

InGDP 0,8682679 0,2311849 0,000%**

Sabit (c) 20,60656 3,743955 0,000%**
Waldchi2(3) 285,15 0,0000

* % 10 diizeyinde, ** % 5 diizeyinde, *** % 1 diizeyinde istatistiksel olarak anlaml1 oldugunu gostermektedir. Belirginlik katsayis1 0.1085tir.
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AMG tahmin sonuglarina gore InGPR ve INGDP degiskenlerinin katsayilar1 pozitif, InX degiskeninin katsayisi ise
negatif ve istatistik agidan sirasiyla % 10 ve % 1 6nem diizeyinde anlamli bulunmustur. Buna gore jeopolitik risk
endeksindeki %1°lik bir artigin, askeri harcamalar1 yaklagik % 0.90 oraninda arttirdigi ifade edilebilir. Bu sonugtan
hareketle analiz edilen donemde El Kaide ve ISID gibi terdrist orgiitlerin kiiresel dlcekte gerceklestirdikleri
saldirilar, Ortadogu’da yasanan i¢ savaslar ve hegemonik devletlerin bu i¢ savaslara miidahaleleri, ABD’nin
Suriye’yi isgali ve bunun sonucunda ortaya ¢ikan miilteci krizi, Ingiltere’nin AB’den ayrilma karari, ABD’nin
Kuzey Kore, iran ve Rusya ile iliskilerindeki gerginlikler, ABD ve Cin arasindaki ticaret savasi gibi jeopolitik
riskleri arttiran olaylarin tiim diinyay1 ve 6zellikle de gelismekte olan iilkeleri etkiledigini, dolayisiyla bu iilkelerin
askeri harcamalarinda artisa neden oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ayrica kisi basi gelirde meydana gelen %1°lik
bir artigin, askeri harcamalar1 %0.86 oraninda arttirdig1 goriilmektedir. Ekonomik biiyiime orami arttikga tilkelerin
i¢ ve dig giivenliklerini saglamak ve uluslararasi iligkilerinde ¢ikarlarini korumak amaciyla askeri harcamalarini
arttirdiklar ifade edilebilir. Thracattaki % 1°lik bir artigin askeri harcamalar1 yaklasik % 0.50 oraminda azalttigi
bulgusu ise tlkelerin, ihracatlarindaki artisa paralel olarak kit kaynaklarmi daha g¢ok ihracat sektorlerine
kaydirdiklar1 ve dolayisiyla askeri harcamalarim azalttiklar1 seklinde yorumlanabilir. LnM degiskeninin askeri
harcamalar tizerinde istatistiki agidan anlamli bir etkisi bulunamamustir.

Calismada ele alinan degiskenler arasindaki kisa donemli iliskilerin tespiti icin Emirmahmutoglu ve Kdse (2011)
tarafindan gelistirilen nedensellik testinden yararlanilmustir. Yazarlar bu testte Meta analizini kullanarak, heterojen
karma panellerde Toda ve Yamamoto'nun (1995) LA-V AR yaklagimi ile basit bir Granger nedensellik test siirecini
onermislerdir. Hem yatay kesit bagimliligin oldugu hem de olmadig1 panellerde kullanilabilmesi testin onemli bir
avantajidir. Nedenselligin olmadigini ileri siiren sifir hipotezinin test edilmesi i¢in (2) no’lu esitlikteki VAR (k; +
d max;) modeli tahmin edilmektedir:

_ ki+d max;
Zie = Wi+ AnZiea + ot ApZiei + Xyt AuZie-1 T Ui )

i=12,...N t=12,.,T

Modelde k;uygun gecikme uzunlugunu, d max; her bir i (yatay kesit birim) i¢in sistemde ortaya ¢ikan maksimum
entegrasyon derecesini temsil etmektedir. Model tahmin edildikten sonra (3) no’lu esitlikteki Fisher (1932)
tarafindan gelistirilen Fisher test istatistiginden yararlanilmaktadir.

A==2¥N In(p) i=12,..,N 3)

p; , i.yatay kesit birimin Wald istatistigine ait p degerini gostermektedir. Fisher test istatistigi 2N serbestlik
derecesiyle ki-kare dagilimina sahip olup, sadece T — oo ve N sabitken gegerlidir. Yatay kesit birimler arasinda
korelasyonun oldugu durumda Fisher test istatistigi gecerliligini kaybetmektedir. Yatay kesit bagimliligin oldugu
panellerde Granger nedenselligi test etmek i¢in bootstrap yontemi kullanilmaktadir. Bu yontemle tahmin edilen
VAR (k; + d max;) modeli (4) ve (5) no’lu esitliklerdeki gibidir:

_ . x ki+d max; ki+d max; x

X = Mi + Z,-=1 Aq1ijXie—; + Z;:l A12ijYie—j T Uit (4)
_ .y ki+d max; ki+d max; y

Vit = 4 + Zj:1 Az1ijXie—j + Z,-=1 Ag2ijYie—j + Wi, (5)

(4) no’lu esitlikte y’den x’e¢ dogru bir nedensellik test edilirken, (5) no’lu esitlikte x’den y’ye dogru bir
nedenselligin varligt incelenmektedir. Fisher test istatistiginin bootstrap ampirik dagilimim elde edebilmek igin
cesitli asamalar tekrar edilmekte ve boylece kritik degerlere ulagilmaktadir (Emirmahmutoglu ve Kose, 2011: 870-
872). Calismada Emirmahmutoglu ve Kose (2011) nedensellik testinin uygulanmasi sonucu elde edilen sonuglar
Tablo 7 ve Tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 7. Emirmahmutoglu ve Kose (2011) Nedensellik Test Sonuglar1 (Panel Geneli)

INGPR- InMIL- InGDP- InMIL- InX- InMIL- InM- INMIL-
InMIL InGPR InMIL InGDP InMIL InX InMIL InM

Wi 34.631 49.809 108.606 62.072 69.103 43.715 64.487 57.903
Bootsrap pi 0.025 0.007 0.002 0.002 0.938 0.995 1.000 1.000

Not: W; Wald test istatistigi degerini, Bootstrap p; ise bootstrap olasilik degerini gostermektedir.
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Tablo 8. Emirmahmutoglu ve Kose (2011) Nedensellik Test Sonuglar1 (Ulke Ayrintist)

Tablo 7°de panelin geneli i¢in verilen nedensellik test sonuglarina gore InGPR ve InMIL ile InGDP ve InMIL
degiskenleri arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Diger taraftan InX, InM ve InMIL arasinda
panelin tiimiinde herhangi bir nedensel iligki bulunamamustir.

. INGPR-InMIL INMIL-InGPR INGDP-InMIL InMIL-InGDP
Ulkeler

G Wi pi G W pi G Wi pi G Wi pi
Tiirkiye 3 10124 0.018** 3 2841 0.417 2 3.519 0.172 2 0.541 0.763
Meksika 4 2677 0.613 4 6.649 0.156 3 2.072 0.558 3 3.787 0.285
Giiney Kore 1 1.498 0.221 1 1383 0.240 4 25.403 0.000*** 4 20.128 0.000***
Rusya 1 0.007 0.935 1 0.657 0.418 1 1.887 0.169 1 0.488 0.485
Hindistan 1 0131 0.718 1 0137 0.711 1 0.844 0.358 1 0.343 0.558
Brezilya 4 9435 0.051* 4 4373 0.358 4 1.851 0.763 4 1.015 0.908
Cin 3 3.061 0.382 3 7358 0061* 4 16.171 0.003*** 4 9.813 0.044**
Endonezya 1 0.550 0.458 1 7119 0.008*** 1 2.134 0.144 1 6.450 0.011**
S.Arabistan 1 0.001 0.978 1 0339 0.561 1 11.152 0.001*** 1 0.750 0.387
G. Afrika 2 0457 0.796 2 6526 0.038** 4 2.884 0.577 4 1.399 0.844
Arjantin 1 1.023 0.312 1 2295 0.130 1 2.067 0.151 1 1.632 0.201
Kolombiya 4 0211 0.995 4 5031 0.284 4 3.034 0.552 4 13.088 0.011**
Tayland 4 6.152 0.188 4 2.047 0.727 4 16.358 0.003*** 4 8.358 0.079*
Israil 4 4899 0.298 4 8367 0079 1 0.331 0.565 1 0.016 0.901
Malezya 1 0019 0.889 1 0.004 0.950 1 0.177 0.674 1 1.259 0.262
Filipinler 4 5518 0.238 4 2304 0.680 4 32.531 0.000*** 4 5.334 0.255
Ukrayna 2 0.608 0.738 2 0791 0.673 2 1.049 0.592 2 0.446 0.800
. InX-InMIL InMIL-InX INM-InMIL InMIL-InM
Ulkeler

G Wi pi G Wi pi G Wi pi G Wi pi
Tiirkiye 1 2241 0.134 1 0.110 0.740 2 7.303 0.026** 2 2.688 0.261
Meksika 3 8693 0.034** 3 5.004 0.171 3 6.735 0.081* 3 4.330 0.228
Giiney Kore 1 0.001 0.982 1 1357 0.244 1 1.306 0.253 1 3.962 0.047**
Rusya 1 7616 0.006*** 1  0.007 0.931 1 1.725 0.189 1 2.591 0.107
Hindistan 1 0.000 0.993 1 0424 0.515 2 0.492 0.782 2 0.467 0.792
Brezilya 1 0.020 0.886 1 0514 0.473 1 0.219 0.639 1 1.344 0.246
Cin 2 14378 0.001*** 2 0215 0.898 2 12.761 0.002*** 2 0.439 0.803
Endonezya 1 0.003 0.958 1 1036 0.309 1 0.356 0.551 1 1.317 0.251
S.Arabistan 1 12310 0.000%** 1 2104 0.147 2 5.336 0.069* 2 2.203 0.332
G. Afrika 2 0076 0.968 2 4455 0.108 2 0.028 0.986 2 6.889 0.032**
Arjantin 1 1640 0.200 1 0175 0.676 1 4.001 0.045** 1 2.423 0.120
Kolombiya 3 4140 0.247 3 8.092 0.044** 1 6.762 0.009*** 1 2.261 0.133
Tayland 2 1651 0.438 2 1916 0.384 2 0.979 0.613 2 1.928 0.381
Israil 1 1704 0.192 1 3816 0.051* 1 2.364 0.124 1 3.197 0.074*
Malezya 1 2134 0.144 1 0207 0.649 1 0.969 0.325 1 0.984 0.321
Filipinler 1 0.176 0.675 1 4644 0031** 1 0.070 0.791 1 5.100 0.024**
Ukrayna 2 2130 0.345 2 0.239 0.887 1 0.790 0.374 1 0.235 0.628

Not: G gecikme uzunlugunu, W;Wald test istatistigi degerini, p;j olasilik degerini, * ,**,*** 910, %5ve %1 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Tablo 8’de panelde yer alan her iilke i¢in yapilan nedensellik test sonuglarina gore Tiirkiye ve Brezilya’da InGPR
degiskeninden InMIL degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit edilirken; Cin, Endonezya, Giiney
Afrika ve Israil’de InMIL degiskeninden InGPR degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iliskisi gozlenmistir.
InGDP ve InMIL degiskenleri arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin Giiney Kore, Cin ve Tayland i¢in gegerli

oldugu belirlenirken, S. Arabistan ve Filipinler’de InGDP degiskeninden InMIL degiskenine dogru, Endonezya ve
Kolombiya’da ise InMIL degiskeninden InGDP degiskenine dogru tek yonlii nedensel bir iliski tespit edilmistir.

Tablo 8’in devaminda yer alan InX ve InM degiskenlerinden InMIL degiskenine dogru tek yonlii nedensellik
iligkisinin oldugu tilkeler Meksika, Cin ve S. Arabistan iken, sadece InX degiskeninden InMIL degiskenine dogru
tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu tilkenin ise Rusya oldugu goériilmektedir. Sadece InM degiskeninden
InMIL degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu iilkeler ise Tiirkiye, Arjantin ve Kolombiya’dir.
InMIL degiskeninden InX ve InM degiskenlerine dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu iilkeler Israil ve
Flipinler iken Kolombiya’da InMIL degiskeninden InX degiskenine dogru, Giiney Kore ve Giiney Afrika’da ise
InMIL degiskeninden InM degiskenine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu goriilmiistiir.

5. SONUC

Bu calismada jeopolitik risklerin askeri harcamalar tizerindeki etkisinin incelenmesi amaglanmistir. Bu amagla 17
gelismekte olan iilkenin 1993-2018 donemine ait verileri kullanilarak panel veri analizi yapilmistir. Askeri
harcamalar bagimli degisken; jeopolitik risk endeksi bagimsiz degisken; ihracat, ithalat ve kisi bast GSYH ise
kontrol degiskenler olarak ele alinmistir. Analiz sonuglarinda jeopolitik risk endeksindeki ve kisi bas1 gelirdeki
artiglarin iilkelerin askeri harcamalarini arttirdigi goriilmiistiir. Ayrica ihracattaki artislarin da askeri harcamalarda
azalisa neden oldugu tespit edilmistir. ithalatin ise askeri harcamalar iizerinde istatistiki agidan anlamli bir etkisi
bulunamamustir. Nedensellik sonuglarinda ise askeri harcamalar ile jeopolitik risk endeksi ve kisi basina diisen
gelir arasinda cift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Diinyada belirsizliklerin artmasi, uluslararasi iliskilerin gerginlesmesi, lilke kirtlganliklarinin artmasi ve dis
goclerin iilkeler {izerindeki olumsuz etkileri jeopolitik riskleri arttiran unsurlar arasindadir. Jeopolitik risklerdeki
artiglarin iilkelerin bireysel ¢ikarlarinda gatismaciligi beslemesi dogrultusunda askeri harcamalarini arttirmalarina
neden oldugu sdylenebilir. Dolayisiyla ilkeler arasindaki gerginliklerdeki derinlesmelerin caydirma ve tehdit
unsuru olarak kalabilme motifini harekete gegirerek askeri harcamalari uyarici etkiler yaptig1 ifade edilebilir.

Ozetle, askeri harcamalari uyarict etkiler yapan jeopolitik belirsizliklerin iilkelerin kit kaynaklarimi savunma
harcamalarina kanalize ettigi gibi bir yap1 ortaya ¢ikardigi ve bu durumun da sivil sektorlere gore siiphesiz gorece
daha diisiik gelir ve istihdam etkileri yarattig1 sdylenebilir. Diger taraftan savunmanin yiiksek maliyetli olmasinin
sivil sektorii caydirmasina karsilik sivil sektorii uygun ve giivenilir yatirim yapma imkam saglama yoluyla olumlu
etkiledigi ifade edilebilir. Buna ilaveten askeri sektorlerdeki teknolojik ilerlemelerin sivil sektorlere yansimasinin
da yenilikgiligi besleyerek ekonomide canlanma etkileri yarattigi sdylenebilir.

Askeri harcamalardaki artisin ekonomi iizerindeki etkilerine yonelik farkli bakis acilarimin varligi, izlenecek
ekonomi politikalarini da farklilagtirmaktadir. Keynesyen bakis agisina gore hiikiimet harcamalari igerisinde yer
alan askeri harcamalardaki artiglar toplam talepte bir artis yaratmakta ve eksik istihdamdaki bir ekonomide
biiyiimeyi olumlu etkilemektedir. Ozellikle gelismekte olan {ilkeler savunma sanayiinde ithalata rakip mallarin
iretimine agirlik vererek, artan talebin yurtiginde iiretilen mallardan karsilanmasini saglarlarsa hem istihdamda
hem de ckonomik biiyiimede bir artis yaratabilirler. BOylece askeri mal ithalatini azaltarak, 6demeler
bilangosundaki dengesizlikleri de giderici yonde bir etkide bulunabilirler.

Gelismekte olan iilkeler, gelismis lilkeler gibi savunma sanayiinde ileri teknoloji kullanimina 6nem verirlerse
faktor verimliliginde ortaya g¢ikacak artislar pozitif digsallik yaratarak sivil sektorlerin de bundan yararlanmasini
saglayabilirler. Ayrica iilkelerin askeri harcamalarini artirarak, iilke i¢inde giivenli ve istikrarli bir ortam sunmalari
dogrudan yabanci yatirimcilarin iilkeye ¢ekilmesinde cezbedici bir rol oynayabilir.

Neoklasik bakis agisina gore tilkenin kit kaynaklarinin egitim, saglik vb. gibi daha verimli alanlar yerine askeri
harcamalarda kullanilmas1 kaynaklarin israfina yol acarak ekonomiyi olumsuz yonde etkileyebilir. Buna ilaveten
askeri harcamalari finanse etmek amaciyla para arzinin artirilmasi ekonomide enflasyonist baski yaratabilir. Bu
acidan bakildiginda 6zellikle sermaye birikimi yetersiz olan ve yliksek enflasyonlu gelismekte olan iilkelerde
hiikiimetler askeri harcamalar1 artirma karar1 alirlarken bu harcamalar nedeniyle vazgecilecek yatirimlarin firsat
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maliyetini géz Onlinde bulundurmali, jeopolitik risklerinde 6nemli artislarin olmadigi durumlarda askeri
harcamalarini kaynak israfina neden olmayacak diizeyde planlamayi tercih etmelidirler.
YAZARLARIN BEYANI
Katki Orani Beyani: Yazarlar ¢alismaya esit oranda katki saglamistir.

Destek ve Tesekkiir Beyani: Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan destek alinmamastir.

Catisma Beyami: Caligmada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢catigmasi s6z konusu degildir.
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